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•税局查账交涉
•各种公司成立，注册及代理申请营业执照
•公司，个人税务计划，记账，工资发放
•代办外国公司及个人税务申报
•财务节税计划，投资策划
•人寿保险规划
•退休计划年金
•多年成功报税经验
•电子申报，价格合理
•诚信服务，专业可靠
•遵法省税，口碑极佳
•敬业守德，为您刻保隐私
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招收办公室助理和实习生，请发简历

美国税法复杂常变，导致个人报税烦恼易错。我是
联邦执照注册税务师，注册会计师。我的工作就是
为您排忧解难，遵法省税。
我的客人讲：“多年自己买软件报税，费时，费力，费
钱。”在我们公司报税后，他们都说：“这下可真省时，
省力，省事，省钱了”

新地址：932 Hungerford Dr. Suite 18A
Rockville, MD 20850

北京人，毕业于中国
宇航专家的摇篮-北
京航空航天大学。来
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“转向”已无悬念，美联储货币

政策焦点已经从“会不会降息”转
变为“降息多少”。

美联储公布了7月货币政策会
议纪要，绝大多数决策者强烈倾向
于在 9月降息，甚至一些与会者认
为7月就已具备降息条件。

最新的经济数据也呼应了美
联储的“鸽声”，美国劳动力市场开
始放缓的时间比人们最初预想的
要早得多。美国劳工统计局数据
显示，在截至2024年3月的12个月
内，非农就业数据初步下修 81.8万
人，为2009年后规模最大的一次下
修，这意味着在此期间平均每月增
加约 17.4万个就业岗位，远低于此
前的24.2万个。

在美联储会议纪要和经济数
据“鸽声阵阵”之际，降息预期继续
升温，利率掉期市场对美联储年内
降息幅度的定价达到了 106个基
点，明年年底之前预计美联储将累
计降息214个基点。

考虑到今年美联储只剩下3次
会议，106个基点的降息预期意味
着接下来可能至少会有一次 50个
基点的降息，“暴力降息”的可能性
重回视野。

会议纪要和经济数据“鸽声阵
阵”

从种种迹象来看，美联储已经
逐渐意识到，紧缩货币政策的影响
比最初想象的要大。

7月 31日，美联储将利率目标
区间维持在 5.25%—5.50%不变。
在联邦公开市场委员会（FOMC）的
声明中，决策者没有承诺在 9月降
息，但美联储主席鲍威尔在利率决
议后的新闻发布会上表示，降息最
早可能在9月会议上发生。

会议纪要显示，在7月会议上，
大多数决策者认为，如果数据继续
大体符合预期，那么在下次会议上
放松政策可能是合适的，担心过早
放松货币政策可能会推动通胀回
升的决策者人数减少。“大多数”决

策者认为就业市场的风险已经增
加，而通胀风险已经降低。

清华大学全球私募股权研究
院研究员孙长忠对记者表示，美联
储7月会议纪要符合当时会议声明
的主要基调，即由此前主要高度关
注通胀风险，开始转变为高度关注
双目标下的双向风险，从而平等对
待就业和通胀目标，是声明的具体
化和对会议讨论情况的综述。

值得注意的是对下一步通胀
趋势的判断，几乎所有与会者都观
察到，近来推动通胀下降的因素未
来几个月将继续发挥作用，进而促
使通胀继续下降。孙长忠认为，这
有助于美联储在此前基础上进一
步增强实现通胀目标的信心，只是
还需要更多的数据支持和确认。
在此情况下，结合今年上半年就业
形势趋冷的变化，他们需要更多关
注就业问题。

在就业数据下修 81.8万人背
后，专业与商业服务业减少 35.8
万，休闲接待业减少 15万，零售贸
易减少 12.9 万，制造业减少 11.5
万。政府工作岗位几乎没有变化，
小幅上修了1000人。

中国银行研究院高级研究员
王有鑫对记者表示，非农就业数据
下修意味着美国劳动力市场比想
象中疲弱。非农就业数据变化关
系美国劳动力市场健康状况，而劳
动力市场是经济活动的核心。美
国经济在本轮加息周期下能够保
持相对韧性，其中一个重要原因在
于劳动力市场在之前持续维持紧
平衡，使劳动力薪资增速保持在较
高水平，确保了居民消费能力。

如果就业市场快速降温，意味
着美国经济从“劳动力→就业→消
费”的正向螺旋将被打破，经济增
长将面临更大麻烦。之前7月美国
失业率快速攀升已触发萨姆定律
的衰退条件，随后公布的当周首次
申领失业救济人数和零售销售数
据好于预期，改善了市场主体对经
济衰退的担忧，此次非农就业人数

下修意味着美国劳动力市场可能
不如想象中那般强劲，经济开始显
露疲软迹象。

在贝莱德全球固定收益部门
首席投资官Rick Rieder看来，非农
就业数据修正证实了近几个月来
对就业市场疲软的一些担忧。这
份最新报告最终强调了美联储双
重使命中劳动力部分的重要性，并
表明在通胀和经济放缓的情况下，
联邦基金利率的限制性过大。

孙长忠提醒，会议纪要也表达
了就业数据可能被高估的判断。
统计调查的回复率走低，数据的频
繁修正已经给经济形势的分析判
断和准确把握带来了很大挑战，成
为困扰美联储的一大难题，给他们

“数据依赖式”决策增加了不小难
度。所以他们需要保持谨慎，保持
各方面选项，尽量把握主动。

从积极的角度看，孙长忠认
为，虽然此前新增就业人数被明显
高估，但总体上仍说明美国劳动力
市场在恢复供需平衡，且正常化速
度比此前数据显示的快。由于数
据来源不同，这个修正不影响已公
布的失业率数据，还会使二者更加
吻合。总体上说，即便经过大幅度
向下修正，就业状况仍较稳健。

鸽派基调或已定下
在通胀担忧未平、经济阴霾未

散、货币政策前景悬念重重之际，8
月 22日至 24日，一年一度的杰克
逊霍尔央行年会将在美国怀俄明
州举行，23日鲍威尔将发表讲话，
当中的最新货币政策信号成为全
球市场关注的焦点。

鲍威尔或将进一步明确对于
货币政策走向的指引，王有鑫认为
需重点关注其发言中的以下内
容。一是对经济前景与通胀的评
估。二是货币政策立场与降息预
期。鲍威尔是否会进一步确认美
联储的鸽派立场，以及对于未来降
息路径的暗示。三是劳动力市场
与就业状况。鉴于劳动力市场在

美联储政策制定中的重要性，预计
鲍威尔可能会讨论当前的就业状
况，包括失业率、薪资增长等关键
指标。

此外，货币政策的有效性与传
导机制备受关注。本次杰克逊霍
尔年会的主题是“重新评估货币政
策的有效性和传导机制”，鲍威尔
可能会围绕这一主题发表演讲，讨
论货币政策的实施效果以及如何
通过政策调整来更好地实现经济
目标。最后，关于全球经济与政策
协调，王有鑫认为鲍威尔可能会简
要提及当前全球经济形势，包括主
要经济体的表现、贸易关系、地缘
政治风险等因素，评估这些风险对
美国经济的影响，以及美联储将如
何应对这些风险。

在杰克逊霍尔全球央行年会
前，会议纪要和非农数据下修或已
定下鸽派基调，市场充分预期美联
储将在9月会议上开始降低借贷成
本。

王有鑫分析称，劳动力市场降
温为美联储9月降息提供了更加充
分的理由。美联储货币政策主要
在通胀和就业之间寻求平衡，随着
美国通胀压力缓解，目前美联储政
策制定重点逐渐聚焦到稳就业和
推动经济实现“软着陆”上。近期
美国就业市场持续降温意味着美
联储应对此及早做出反应，尽快降
息以防止经济过快下滑。21日公
布的美联储7月议息会议纪要也释
放出了比市场预期更加鸽派的信
号，反映美联储对当前经济状况的
担忧，以及对未来经济增长前景的
谨慎态度。

在孙长忠看来，7月议息会议
正式讨论降息问题，9月会议再做
决定，这种渐进式谨慎特征符合鲍
威尔的行事风格。由于9月会议前
还有新的通胀数据和就业数据公
布，预计鲍威尔在23日的全球央行
会议上仍将延续这一风格，认可和
体现已经取得的进展和公布的数
据，同时有条件地阐明 9月降息预

期，避免市场过于意外。
虽然鲍威尔或将为9月降息铺

垫，但可能对降息的幅度守口如
瓶，很难明确降息幅度。会议纪要
显示美联储仍未对通胀问题完全
放心，最近的数据增强了官员们对
通胀持续向 2%迈进的信心，但另
一方面，政策制定者也还是会担心
过早放松货币政策可能会重启通
胀。过去一年通胀有所缓解，但仍
处于高位。

前纽约联储主席Bill Dudley表
示，鲍威尔可能暗示，不再有理由
实施紧缩货币政策，但他不认为鲍
威尔会透露首次降息的幅度，特别
是考虑到 9 月 6 日将公布就业报
告。

“暴力降息”可能性重回视野？
在近期一系列数据冲击下，某

次会议“暴力降息”50个基点或已
成为美联储需要考虑的选项。芝
商所美联储观察工具显示，交易员
目前预计 9月降息 50个基点的概
率约为30%，降息25个基点的概率
约为70%。

华 尔 街 也 对 此 分 歧 重 重 。
Rieder认为，美联储需要在 9月会
议上大幅下调利率50个基点，以重
新刺激经济增长，减轻消费者的债
务压力。高盛首席经济学家 Jan
Hatzius则预计，在经济尚可之际，
美联储将在 9月会议上仅降息 25
个基点，预计今年将降息 75个基
点，最后一次降息将在12月。

考虑到美联储9月会议前仍有
重要通胀和非农数据公布，9月降
息 25个基点还是 50个基点仍需耐
心等待数据指引。

摩根士丹利全球首席经济学
家 Seth Carpenter表示，美联储有可
能出错。州级数据表明，七月就业
数据受到飓风影响有所下降，但如
果 8月份就业数据未能好转，预计
美联储将会有更大幅度的降息，如
果这种情况真的出现，将成为变化
趋势的转折点。


